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Penelitian ini menggunakan pendekatan explanatory reseach, 
melalui data primer yang bersumber dari laporan keuangan 
tahun 2013-2017 serta metode analisis data dengan path 
analysis penelitian ini mencoba mengupas tuntas hal tersebut. 
Penelitian ini mengambil sampel sebanyak 32 perusahaan 
perbankan yang listing di BEI dengan periode pembukuan 
tahun 2013-2017. Hasil penelitian ini menyatakan bahwa 1). 
Intellectual capital berpengaruh signifikan terhadap kinerja 
keuangan ( sig 0.00 < 0.01),  2).  Asset and Liability 
Management berpengaruh signifikan terhadap kinerja 
keuangan (sig 0.00 < 0.01), 3). Intellectual capital 
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan (sig 0.00 < 
0.01), 4). Asset and Liability Management berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan (sig 0.04 < 0.05), 5). 
Kinerja keuangan berpengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan (sig 0.039 < 0.05), 6) Intellectual capital melalui 
kinerja keuangan berpengaruh tidak langsung dan signifikan 
terhadap nilai perusahaan (sig 0.048 < 0.05) dan 7) Asset and  
liability management melalui kinerja keuangan tidak 
berpengaruh secara tidak langsung dan signifikan terhadap 
nilai perusahaan (0.109 > 0.05). 
 
 
  
Keywords: 
Intellectual Capital; 
Liability Management; 
Financial Performance. 
 
         akses terbuka dibawah lisensi CC BY -4.0
CELEBES EQUILIBRUM JURNAL 
http://journal.lldikti9.id/Equilibrum 
Vol 1, No, 1, 2019, pp 32-41 
p-ISSN:2685-4651 dan e-ISSN: 2685-4651 
 
 33 
1. INTRODUCTION 
Perhatian dunia perbankan terhadap praktik pengelolaan aset tidak berwujud (intangible assest) telah 
meningkat secara dramatis (Harrison dan Sullivan, 2000). Salah satu pendekatan yang digunakan dalam 
penilaian dan pengukuran intangible assest tersebut adalah intellectual capital (IC) yang telah menjadi fokus 
perhatian dalam berbagai bidang, baik manajemen, teknologi informasi, sosiologi, maupun akuntansi 
(Sullivan dan Sullivan, 2000).  
Di Indonesia, fenomena IC mulai berkembang terutama setelah munculnya Pernyataan Standar 
Akuntansi Keuangan (PSAK) No.19 (revisi 2000) tentang aktiva tidak berwujud, meskipun tidak dinyatakan 
secara eksplisit sebagai IC. Tujuan perusahaan adalah mengoptimalkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan 
tercermin dari harga sahamnya, semakin meningkatnya perbedaan antara harga saham dengan nilai buku 
aktiva yang dimiliki perusahaan menunjukkan adanya hidden value. Penghargaan lebih atas saham 
perusahaan dari para investor tersebut diyakini disebabkan oleh modal intelektual yang dimiliki perusahaan. 
Appuhami (2007) menyatakan bahwa semakin besar nilai modal intelektual (VAIC™) semakin efisien 
penggunaan modal perbankan, sehingga menciptakan value added bagi perbankan. Physical capital sebagai 
bagian dari modal intelektual menjadi sumber daya yang menentukan kinerja perusahaan. Selain itu, jika 
modal intelektual merupakan sumber daya yang terukur untuk peningkatan competitive advantages, maka 
modal intelektual akan memberikan kontribusi terhadap kinerja perbankan (Abdolmohammadi, 2005). Modal 
intelektual diyakini dapat berperan penting dalam peningkatan nilai perusahaan maupun kinerja keuangan. 
Perusahaan yang mampu memanfaatkan modal intelektualnya secara efisien, maka nilai pasarnya akan 
meningkat. 
Kondisi yang berbeda dengan peningkatan pengakuan IC dalam mendorong nilai dan keunggulan 
kompetitif perusahaan, pengukuran yang tepat terhadap IC perusahaan belum dapat ditetapkan. Studi yang 
dilakukan Pulic (2000) tidak mengukur secara langsung IC perusahaan, tetapi mengajukan suatu ukuran untuk 
menilai efisiensi dari nilai tambah sebagai hasil dari kemampuan intelektual perusahaan (Value Added 
Intellectual Coefficient – VAIC™). Komponen utama dari VAIC™ dapat dilihat dari sumber daya 
perusahaan, yaitu physical capital (VACA – value added capital employed), human capital (VAHU – value 
added human capital), dan structural capital (STVA – structural capital value added). 
Tujuan utama dalam ekonomi yang berbasis pengetahuan adalah untuk menciptakan value added. 
Sedangkan untuk dapat menciptakan value added dibutuhkan ukuran yang tepat tentang physical capital 
(yaitu dana-dana keuangan) dan intellectual potential (direpresentasikan oleh karyawan dengan segala potensi 
dan kemapuan yang melekat pada mereka). Intellectual ability (value added intellectual coefficient yang 
kemudian disebut dengan VAIC™) menunjukkan bagaimana kedua sumber daya tersebut (physical capital 
dan intellectual potential) telah dimanfaatkan secara efisien oleh perusahaan (Pulic, 1998). 
Modal intelektual masih belum dikenal secara luas di Indonesia. Sampai dengan saat ini, perusahaan-
perusahaan di Indonesia cenderung menggunakan conventional based dalam membangun bisnisnya sehingga 
produk yang dihasilkannya masih miskin kandungan teknologi. Di samping itu, perusahaan-perusahaan 
tersebut belum memberikan perhatian lebih terhadap human capital, structural capital, dan customer capital. 
Padahal, semua ini merupakan elemen pembangun modal intelektual perusahaan. Kesimpulan ini dapat 
diambil karena minimnya informasi tentang modal intelektual di Indonesia (Abidin, 2000).  
Perusahaan-perusahaan di Indonesia akan dapat bersaing apabila menggunakan keunggulan kompetitif 
yang diperoleh melalui inovasi-inovasi kreatif yang dihasilkan oleh modal intelektual perusahaan. Hal ini 
akan mendorong terciptanya produk-produk yang semakin menarik di mata konsumen. Modal intelektual 
telah menjadi aset yang sangat bernilai dalam dunia bisnis modern. Hal ini menimbulkan tantangan bagi para 
akuntan untuk mengidentifikasi, mengukur dan mengungkapkannnya dalam laporan keuangan. Selain itu, 
penelitian mengenai modal intelektual dapat membantu pihak terkait (seperti Bapepam dan Ikatan Akuntan 
Indonesia) untuk menciptakan standar yang lebih baik dalam pengungkapan modal intelektual. Laporan 
keuangan tradisional dirasakan gagal untuk dapat menyajikan informasi yang penting ini. Perusahaan yang 
sebagian besar asetnya dalam bentuk modal intelektual seperti Kantor Akuntan Publik, tidak mengungkapkan 
informasi ini dalam laporan keuangan akan menyesatkan karena dapat mempengaruhi kebijakan perusahaan. 
Oleh karena itu, laporan keuangan harus dapat mencerminkan adanya aktiva tidak berwujud dan besarnya 
nilai yang dapat diakui. Adanya perbedaan yang besar antara nilai pasar dan nilai yang dilaporkan akan 
membuat laporan keuangan menjadi tidak berguna untuk pengambilan keputusan (Kuryanto dan Syafruddin, 
2008).  
Konsep modal intelektual telah mendapatkan perhatian besar oleh berbagai kalangan terutama para 
akuntan dan akademisi. Fenomena ini menuntut mereka untuk mencari informasi yang lebih rinci mengenai 
hal-hal yang berkaitan dengan pengelolaan modal intelektual. Mulai dari cara pengidentifikasian, pengukuran 
sampai dengan pengungkapan IC dalam laporan keuangan perusahaan (Kuryanto dan Syafruddin, 2008).  
Hidayat (2000) menyatakan bahwa orang di Indonesia hanya memberikan sedikit perhatian terhadap 
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modal intelektual karena mereka tidak bisa melihat manfaat daya pikir dalam balas jasa investasi mereka. 
Aktiva tak berwujud perusahaan berhubungan dengan strategi perusahaan. Aktiva tak berwujud itu berupa 
modal intelektual yang ada di perusahaaan tersebut (Joia, 2000). 
Pew Tan et al. (2007) menyatakan bahwa terdapat pengaruh yang nyata antara modal intelektual dengan 
kinerja perusahaan. Tingkat pertumbuhan perolehan laba perusahaan dalam bentuk peningkatan profitabilitas, 
sekaligus mengukur dan mengetahui kinerja keuangan perusahaan dalam menjalankan operasionalnya, hal 
ini dapat dilihat dari Return On Asset (ROA), Return on Equity (ROE), dan Nett Interest Margin  (NIM), 
ketiga hal ini merupakan ukuran penting untuk menilai sehat atau tidaknya perusahaan dapat mempengaruhi 
investor untuk membuat keputusan terhadap keinginannya menanamkan modalnya pada suatu perusahaan, 
semakin tinggi profitabilitas yang dihasilkan oleh suatu perusahaan berarti semakin tinggi kinerja yang 
dicapai oleh perusahaan. Apabila profitabilitas yang dicapai oleh perusahaan tinggi berarti hasil return saham 
semakin baik. 
ROA merupakan pengukuran seberapa besar laba bersih yang diperoleh terhadap nilai aktiva yang ada 
dalam perusahaan, dan ROE menunjukkan pengujuran terhadap penghasilan yang dicapai bagi pemilik 
perusahaan, sedangkan NIM menunjukkan pengukuran berapa besar kemampuan bank dalam menghasilkan  
net income dari kegiatan operasionalnya. Pengukuran kinerja perbankan  dapat dilakukan dengan 
menggunakan Return On Asset (ROA) dengan memfokuskan kemampuan perbankan untuk memperoleh 
earning dalam operasionalnya, sedangkan Return On Equity (ROE)  digunakan untuk mengukur return yang 
diperoleh dari investasi pemilik perusahaan dalam bisnis tersebut (Siamat 2002). Kinerja keuangan bank 
merupakan salah satu faktor yang penting, dimana semakin baik kinerja keuangan yang dicapai oleh bank 
maka    akan mempengaruhi tingkat kesehatan keuangan bank. Hal ini dapat dilihat dari kinerja keuangan 
bank secara nasional tahun 2016 dimana kinerja keuangan bank secara nasional sudah tergolong sehat, hal 
ini ditandai oleh tingginya permodalan perbankan yang berada jauh  di atas ketentuan minimum serta 
meningkatnya likuiditas perbankan. Meningkatnya likuiditas perbankan tercermin dari kenaikan AL/DPK 
menjadi 97,40% dari 93,44%. Kenaikan permodalan bank (CAR) dari 21,39% menjadi 22,56% pada semester 
2  tahun 2016 disebabkan karena sikap bank yang berhati-hati dalam menyalurkan kredit di tengah lambatnya 
pertumbuhan ekonomi sehingga pertumbuhan ATMR menurun. Tingginya CAR industri perbankan dapat 
memungkinkan perbankan memenuhi aturan Basel III mengenai permodalan, khususnya capital conservation 
buffer, countercyclical buffer dan capital surcharge untuk bank-bank yang tergolong sistemik (Bank 
Indonesia, 2016). Masalah kinerja keuangan merupakan aspek yang terpenting bagi setiap perbankan, dimana 
dengan adanya kinerja keuangan akan berdampak terhadap nilai perusahaan. Pernyataan tersebut dapat 
ditunjukkan pada studi Purwaningsih dan  Wirajaya  (2014); Ardimas dan Wardoyo (2014) yang menemukan 
bahwa kinerja keuangan dengan ROA dan ROE berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil 
tersebut dapat dimaknai bahwa kinerja keuangan yang dicapai oleh setiap bank dalam menjalankan 
aktivitasnya akan berdampak terhadap peningkatan nilai perusahaan. 
Pentingnya kinerja keuangan bank dan nilai perusahaan, dimana adanya peningkatan kinerja keuangan 
bank yang berdampak terhadap nilai perusahaan maka perlu ditunjang oleh adanya intellectual capital. 
Intellectual capital atau modal intelektual merupakan istilah yang diberikan untuk mengkombinasikan 
intangible asset dari pasar, property intelektual, infrastruktur dan pusat manusia yang menjadikan suatu 
perusahaan dapat berfungsi (Brooking, 1996). Teori yang mendasari pembentukan pengaruh IC terhadap 
kinerja keuangan dan nilai perusahaan mengacu pada stakeholder theory (Freeman, 1994). Teori stakeholder 
lebih mempertimbangkan posisi para stakeholder yang dianggap powerfull. Kelompok stakeholder  inilah 
yang menjadi pertimbangan utama bagi perusahaan dalam mengungkapkan dan/atau tidak mengungkapkan 
suatu informasi di dalam laporan keuangan. Dalam pandangan teori stakeholder, perusahaan memiliki 
stakeholders, bukan sekedar shareholder (Riahi-Belkaoui, 2003). Kelompok-kelompok ‘stake’ tersebut, 
meliputi pemegang saham, karyawan, pelanggan, pemasok, kreditor, pemerintah, dan masyarakat.  
Perdebatan yang berkembang dalam konteks teori stakeholder adalah bahwa laba akuntansi hanyalah 
merupakan ukuran return bagi pemegang saham (shareholder), sementara value added adalah ukuran yang 
lebih akurat yang diciptakan oleh stakeholders dan kemudian didistribusikan kepada stakeholders yang sama 
(Meek dan Gray, 1988). Value added yang dianggap memiliki akurasi lebih tinggi dihubungkan dengan return 
yang dianggap sebagai ukuran bagi shareholder. Sehingga dengan demikian value added dan return dapat 
menjelaskan kekuatan teori stakeholder dalam kaitannya dengan pengukuran kinerja dan nilai perusahaan.  
Praktik akuntansi konservatisme menekankan bahwa investasi perusahaan dalam intellectual capital 
yang disajikan dalam laporan keuangan, dihasilkan dari peningkatan selisih antara nilai pasar dan nilai buku, 
sehingga jika nilai pasarnya efisien, maka investor akan memberikan nilai yang tinggi terhadap perusahaan 
yang memiliki IC lebih besar (Riahi-Belkaoui, 2003; Firer dan Williams, 2003). Selain itu, jika IC merupakan 
sumberdaya yang terukur untuk peningkatan competitive advantages, maka IC akan memberikan kontribusi 
terhadap kinerja keuangan perusahaan (Harrison dan Sullivan, 2000; Chen et al., 2005; Abdolmohammadi, 
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2005). IC diyakini dapat berperan penting dalam peningkatan kinerja keuangan dan nilai perusahaan maupun, 
studi terdahulu memberikan bukti bahwa IC (VAIC™) yang diformulasikan oleh Pulic (2000) sebagai ukuran 
kemampuan intelektual perusahaan (corporate intellectual ability)  mempunyai pengaruh positif terhadap 
kinerja keuangan perusahaan dan nilai perusahaan  (Firer dan Williams, 2003; Chen et al. 2005;  Pew Tan et 
al. 2007; Ulum dkk., 2008).  
Menurut Hery (2017:76) yang mengatakan bahwa peranan modal intelektual (intellectual capital) 
semakin strategis, bahkan memiliki peran kunci dalam upaya melakukan lompatan peningkatan nilai di 
berbagai perusahaan. Hal ini disebabkan oleh adanya kesadaran bahwa modal intelektual merupakan landasan 
bagi perusahaan untuk bertumbuh dan tetap kompetitif. Sedangkan menurut Kavida dan Sivakoumar (2009) 
yang mengatakan bahwa modal intelektual memiliki kontribusi yang berarti bagi nilai pemegang saham, 
sebagai hasil langsung dari bisnis yang menguntungkan. Sehingga dari pendapat yang dikemukakan di atas 
maka dapat dikatakan bahwa modal intelektual berpengaruh terhadap kinerja keuangan. 
Salah satu area yang menarik perhatian akademisi maupun praktisi adalah terkait dengan kegunaan 
modal intelektual sebagai salah satu alat untuk menentukan nilai perusahaan (Edvinsson dan Malone 1997). 
Penelitian Chen et al. (2005) membuktikan bahwa terdapat pengaruh positif modal intelektual terhadap nilai 
pasar dan kinerja perusahaan. 
Di Indonesia penelitian tentang modal intelektual diantaranya telah dilakukan oleh Astuti dan Sabeni 
(2005); Ulum dkk. (2008); Sianipar (2009); dan Solikhah dkk. (2010) yang  menemukan bahwa modal 
intelektual berpengaruh positif pada kinerja keuangan, fakta  berbeda diperoleh dari temuan Restuti dan 
Sudibya (2014) hasil penelitiannya menunjukkan bahwa modal intelektual berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan, kinerja keuangan berpengaruh positif dapat memenuhi hubungan antara modal intelektual 
dengan nilai pasar perusahaan. Sehingga dari hasil penelitian ini dapat disimpulkan bahwa modal intelektual 
dapat berpengaruh terhadap kinerja keuangan sehingga berdampak dengan nilai perusahaan. Konsisten 
dengan temuan tersebut, hasil studi Fathur dan Putri (2014) menunjukkan bahwa intellectual capital 
berpengaruh signifikan terhadap kinerja perusahaan sedangkan kinerja keuangan berpengaruh signifikan 
terhadap nilai perusahaan. 
Rambe (2012) bahwa intellectual capital  tidak  berpengaruh signifikan terhadap return on asset. Hasil 
serupa ditunjukkan Panjaitan dan Sadalia  (2013) bahwa intellectual capital memiliki pengaruh positif dan 
tidak signifikan terhadap kinerja keuangan bank. Temuan serupa ditunjukkan pada studi Kuryanto dan 
Muchamad (2008) serta Yuniasih dkk. (2010) tidak berhasil membuktikan bahwa modal intelektual 
berpengaruh positif pada nilai pasar perusahaan.  Ketidakkonsistenan hasil penelitian yang dilakukan oleh 
Ulum dkk. (2008), Sianipar (2009), Solikhah dkk. (2010) dengan Rambe (2012) ; Kuryanto dan Muchamad 
(2008) serta Yuniasih dkk. (2010) mengenai pengaruh modal intelektual pada kinerja dan nilai pasar 
perusahaan memotivasi peneliti untuk melakukan penelitian kembali pengaruh modal intelektual pada kinerja 
keuangan dan nilai perusahaan. Hasil tersebut menurut peneliti disebabkan adanya variabel lain yang 
memediasi hubungan modal intelektual dengan nilai perusahaan yaitu kinerja keuangan. Perusahaan yang 
mampu mengelola sumber daya intelektual yang dimilikinya dengan efektif dan efisien, maka kinerja 
keuangannya akan meningkat. Kinerja keuangan yang meningkat akan direspon positif pasar sehingga nilai 
perusahaan akan meningkat. Komponen lainnya yang merupakan determinan dari kinerja keuangan dan nilai 
perusahaan perbankan adalah Manajemen aset dan liabilitas yaitu kemampuan bank untuk 
mengkoordinasikan portofolio asset atau liabilitas bank guna memaksimalkan struktur neraca bank dan hasil 
yang dibagikan kepada para pemegang saham dalam jangka panjang dengan memperhatikan kebutuhan 
likuiditas dan prinsip kehati-hatian Strategi manajemen asset dan liabilitas meliputi koordinasi karakteristik 
keuntungan (return) dan resiko atas portofolio asset dan liabilitas bank. Risiko pada bank tidak hanya 
tergantung pada karakteristik asset, melainkan juga pada karakteristik liabilitas yang digunakan untuk 
mendanai asset tersebut (Arifin, 2005:79). 
Manajemen aktiva dan pasiva biasa disebut dengan Assets and Liability Management (ALM atau 
ALMA) sudah dapat dipastikan ada pada setiap bank. Kedua sisi neraca, yaitu sisi pasiva yang 
menggambarkan sumber dana dan sisi aktiva yang menggambarkan penggunaan (alokasi) dan harus dikelola 
secara efisien, efektif, produktif dan liabilitas tersebut dengan Management Asset dan Liabilitas yang di kenal 
dengan ALM atau ALMA (Assets and Liability Management) (Masyhud. 2004). Perkembangan dan 
kemajuan suatu bank, sangat tergantung pada pengelolaan dan pengawasan operasional. Pada operasional 
perbankan, Asset and liability management mempunyai fungsi dan kebijakan menjalankan strategi penentuan 
harga, baik dalam bidang lending maupun funding (Djinarto, 2000). Manajemen aktiva-pasiva atau Assets 
and Liability Management  (ALM) merupakan fokus utama dalam manajemen bank umum. Asset-liability 
management menurut Raflus, pada dasarnya adalah proses perencanaan dan pengawasan operasi perbankan 
yang dilakukan secara terkoordinasi dan konsekuen dengan selalu memperhatikan perkembangan faktor-
faktor yang mempengaruhi operasi bank, baik yang berasal dari luar ataupun faktor struktural dari dalam 
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bank (Siamat, Dahlan, 2004). Selain itu, Asset and liability management juga memfokuskan pada koordinasi 
portofolio aset/ liabilitas bank guna memaksimalkan profit bagi bank dan hasil yang dibagikan kepada para 
pemegang saham dalam jangka panjang dengan memperhatikan kebutuhan likuiditas dan prinsip kehati-
hatian (Dendawijaya, 2009). Kombinasi sumber dan penggunaan dana secara efektif dan efisien maka laba 
atau keuntungan akan lebih opimum (Rusyamsi, 1999:17). Keputusan dalam manajemen liability merupakan 
keputusan dalam pemilihan sumber pendanaan. Keputusan pemilihan diversifikasi pendanaan yang efisien 
akan tercermin pada biaya dana (cost of fund) yang lebih rendah. Jadi semakin terdifersivikasi ke dalam 
alternatif elemen pendanaan yang berasal dari sumber dana yang murah maka akan meningkatkan penciptaan 
nilai tambah perusahaan (Hamidah, 2006). 
Manajemen Aset dan Liability menurut Rivai  dkk.,(2007)   adalah suatu proses pengelolaan dana suatu 
bank. Artinya adalah bagaimana bank menerapkan kebijakan yang berkaitan dengan pemupukan sumber 
dana, baik pemupukan dari masyarakat atau dari modal sendiri, di samping kebijakan yang berkaitan dengan 
pengalokasian atau penempatan dana sedemikian rupa sehingga dapat mencapai tingkat pendapatan yang 
optimal serta sesuai dengan peraturan yang diterapkan bank sentral. Jika pengelolaan dana di alokasikan ke 
manajemen aset dengan baik, maka akan meningkatkan Economic Value Added (EVA) sebagai proxy dari 
kinerja keuangan. Asset  and Liability Management dapat digunakan sebagai alat penting untuk mengelola 
ikuiditas risiko dan risiko suku bunga (Vij, 2005). Perbankan dengan jumlah modal, deposito, kredit, atau 
total aset yang lebih tinggi tidak serta merta memiliki kinerja profitabilitas yang lebih baik (lebih tinggi) 
dibandingkan dengan perbankan yang memilki  total aset yang lebih rendah (Tarawneh, 2006). 
Salah satu teori yang dapat digunakan dalam menjelaskan pengaruh Asset  and Liability Management  
terhadap kinerja keuangan dan nilai perusahaan adalah teori Market power  atau kekuatan pasar yaitu teori 
yang menjelaskan suatu ukuran kinerja yang menunjukkan seberapa besar kemampuan bank untuk 
menaikkan harga di atas biaya marjinal (Church dan Ware, 2000). Jika dikaitkan dengan bentuk struktur 
pasar, perusahaan di pasar persaingan sempurna tidak memiliki market power, sedangkan perusahaan di pasar 
monopoli memiliki tingkat market power yang paling besar. Dengan demikian dapat ditarik kesimpulan 
bahwa semakin kompetitif sebuah pasar berarti semakin rendah market power yang ada, dan sebaliknya 
semakin pasar tidak kompetitif, market power yang ada di pasar tersebut akan menunjukkan tingkatan yang 
semakin tinggi.   
Analisa mengenai tingkat persaingan yang terjadi di suatu pasar dengan menggunakan ukuran market 
power telah menjadi fokus utama dalam kajian ekonomi industri, termasuk di dalamnya analisa tingkat 
persaingan di industri perbankan. Sebagai sebuah industri yang berfungsi sebagai lembaga intermediasi 
antara pihak yang memiliki kelebihan dana (surplus spending unit) dengan pihak yang memerlukan dana, 
maka peran perbankan sangat vital dalam menunjang proses pembangunan. Jika terjadi distorsi pada fungsi 
industri perbankan, sehingga memunculkan kinerja yang inefisien, maka proses mediasi antara pihak yang 
memerlukan dana dengan pemilik dana akan mengalami hambatan. Dengan adanya hambatan tersebut, maka 
dana yang ada tidak dapat digunakan untuk membiayai proyek-proyek pembangunan. Melihat pentingnya 
fungsi perbankan bagi perkembangan perekonomian, pemerintah akan berusaha menjaga agar industri 
perbankan tetap dapat menjalankan fungsi mediasi yang diembannya.  
Menurut Church dan Ware (2000) Market power  dapat tercermin pada kemampuan perbakan mengelola 
Asset  and Liability Management  dengan baik, bahwa jika perbankan mampu mengelola Asset  and Liability 
Management  maka kinerja bank dan nilai perbankan semakin meningkat. Berbagai kebijakan akan 
dikeluarkan pemerintah untuk meningkatkan efisiensi di industri perbankan.Industri perbankan Indonesia 
mulai mengalami perkembangan yang signifikan sejak dikeluarkannya paket deregulasi kebijakan pada tahun 
1983, yang disebut Cole dan Slade (1996) sebagai Fase Reformasi 1983, yang kemudian dilanjutkan dengan 
Fase Pembebasan Hambatan Masuk pada tahun 1988, dengan paket kebijakan yang terkenal dengan istilah 
PAKTO 88. Dampak dari berbagai deregulasi tersebut adalah meningkatnya fungsi mediasi perbankan yang 
tercermin dari peningkatan nilai dana pihak ketiga yang dihimpun dan peningkatan nilai kredit yang 
disalurkan. Deregulasi tersebut juga diyakini berhasil meningkatkan efisiensi industri perbankan yang 
ditandai dengan menurunnya tingkat konsentrasi di industri perbankan. Teori serupa yang dapat digunakan 
dalam menganalisis keterkaitan antara Asset  and Liability Management  dengan kinerja  bank dan nilai 
perusahaan adalah teori pasar efisien, Smith (1990) menyatakan bahwa teori pasar efisien merupakan tonggak 
penting dalam perkembangan teori keuangan dan menyebutnya sebagai salah satu kerangka bangun dasar 
(fundamental building block) keuangan. Teori pasar efisien merupakan bagian penting dalam kita membahas 
teori keuangan perusahaan (Shanken dan Smith, 1996). 
Konsep pasar efisien pertama kali dikemukakan dan dipopulerkan oleh Fama (1970) dalam Gumanti  
dan Utami  (2004) . Dalam konteks ini yang dimaksud dengan pasar adalah pasar modal (capital market) dan 
pasar uang. Suatu pasar dikatakan efisien apabila tidak seorangpun, baik investor individu maupun investor 
institusi, akan mampu memperoleh return tidak normal (abnormal return), setelah disesuaikan dengan risiko, 
 37 
dengan menggunakan strategi perdagangan yang ada. Artinya, harga-harga yang terbentuk di pasar 
merupakan cerminan dari informasi yang ada atau “stock prices reflect all available information”. Ekspresi 
yang lain menyebutkan bahwa dalam pasar yang efisien harga-harga aset atau sekuritas secara cepat dan utuh 
mencerminkan informasi yang tersedia tentang aset atau sekuritas tersebut. Pengelolaan keseimbangan aset 
dan liabiliti bank dilakukan untuk menciptakan nilai tambah, beberapa peneliti terdahulu (Hamidah dkk., 
2013; Setiadi, 2015;  Satria, 2016 menggunakan rasio Net Interest Margin (NIM) dan Loan Deposite Ratio 
(LDR). Net Interest Margin (NIM) mencerminkan kemampuan bank dalam mengendalikan risiko tingkat 
bunga dan kemampuan bank dalam mengelola aset liabilitinya, sehingga jika hasilnya negatif atau kecil maka 
akan memperkecil EVA dan jika positif maka akan memperbesar EVA. Proksi lainnya dari Assets and 
Liability Management, yakni LDR (Loan Deposite Ratio) menunjukkan bahwa kemampuan bank sebagai 
lembaga intermediasi, bahwa apakah bank mampu menyalurkan dana masyarakat yang telah dihimpun 
disalurkan kembali ke masyarakat dalam bentuk kredit. Dengan demikian apabila LDR besar berarti kredit 
yang disalurkan juga besar, sehingga pendapatan operasi naik, maka EVA naik atau terciptanya pertambahan 
nilai bagi perusahaan. 
Studi yang dilakukan Satriani (2016) memberikan bukti bahwa asset liability management (manajemen 
liability, manajemen     asset dan manajemen utang) berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan (Laba). 
Asset and  liability management  berpengaruh secara signifikan terhadap kinerja keuangan yang di proksi 
dengan ROA dan ROE (Hanifah, 2009). Hasil penelitian Hamidah dkk., (2013); Setiadi, 2015;  Satria (2016) 
memberikan bukti bahwa asset and liability management (ALMA) yang di proksikan dengan Net Interest 
Margin (NIM) dan Loan to Deposite Ratio (LDR) berpengaruh signifikan terhadap terhadap Economic Value 
Added (EVA) sebagai proksi dari kinerja keuangan. Konsisten dengan temuan tersebut, peneliti lainnnya 
menunjukkan hasil yang berbeda,  bahwa NIM tidak berpengaruh terhadap EVA, (Imamah, 2005; Budiharti, 
2006).  Hasil berbeda ditunjukkan pada studi yang dilakukan Febrianty (2013) bahwa kualitas aktiva 
produktif tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan.  Studi lainnya yang menganalisis asset and 
liability management dilakukan Anjili  (2014) pada 43 Bank di Kenya, hasil dari penelitian tersebut 
memberikan bukti bahwa asset and  liability management yang diukur dengan Capital Adequacy ratio, 
kualitas asset, Efisiensi management, Earnings Performance, dan likuiditas (CAMEL) berpengaruh signifikan 
terhadap kinerja perbankan. Pengukuran yang berbeda dalam menganalisis asset and liability management 
ditunjukkan pada studi Charumathi (2008) yang menggunakan Net Interest Income (NII) sebagai proksi dari 
asset and liability management  terbukti dapat meminimalisir terjadinya risiko (kenaikan) suku bunga bank 
yang tinggi. Bukti yang berbeda ditunjukkan pada studi Belete  (2013), bahwa asset management memberikan 
kontribusi positif pada kinerja perbankan (profitabilitas), kecuali untuk aset tetap (liability management)  
yang terbukti belum mampu meningkatkan kinerja perbankan (profitabilitas) 
Berdasarkan hasil review empirik yang telah dilakukan terdapat  kesenjangan penelitian yang dapat 
digunakan sebagai celah dalam penelitian ini, peneliti memposisikan penelitian ini dengan 
menganalisis/mengisi celah dari anteseden nilai perusahaan dengan menggunakan kinerja keuangan sebagai 
variabel yang memediasi pengaruh intelectual capital  dan asset and liability management Terhadap nilai 
perusahaan, yang pada penelitian terdahulu umumnya dilakukan secara terpisah 
 
2. METHODOLOGY  
Penelitian ini berbentuk penelitian survey yang bersifat eksplanatoris (Explanatory research) Analisis 
data dalam penelitian ini dengan menggunakan metode Partial Least Square (PLS) Jenis data yang 
digunakan dalam  penelitian ini yaitu data  sekunder yakni pengumpulan data berupa laporan keuangan 
beberapa bank yang menjadi obyek penelitian yang terdiri dari neraca dan laporan laba rugi dari perusahaan 
Perbankan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia selama 5 tahun terakhir (2012 – 2016). Adapun data 
penelitian yang dijadikan sampel adalah sebagai berikut: 
 
Tabel 1. Daftar Nama Bank yang dijadikan Sampel Penelitian 
 
No Nama Bank Kode 
1. Bank Mandiri (Persero) Tbk BMRI 
2. Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk BBRI 
3. Bank Central Asia Tbk BBCA 
4. Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk BBNI 
5. Bank CIMB Niaga Tbk BNGA 
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6. Bank Danamon Indonesia Tbk BDMN 
7. Bank Permata Tbk BNLI 
8. Bank Panin Tbk PNBN 
9. Bank Tabungan Negara Tbk BTN 
10. Bank Maybank Indonesia MAYBANK 
 
Adapun kerangka konseptual penelitian ini adalah sebagia berikut: 
 
 
Gambar 1. Kerangka Konseptual Penelitian 
 
Tabel 2. Defenisi operasional variabel 
 
No Variabel Konsep Indikator Pengukuran 
1 
Intellectual 
Capital (X1)  
(Pulic, 1998; 
Herry, 2017) 
Suatu landasan bagi 
setiap perusahaan 
perbankan untuk tumbuh 
dan tetap kompetitif 
dengan bank lain. 
• Value added human 
capital 
• Value added 
structural Capital  
• Value added Capital 
employee 
Rasio 
2 
Asset Liabilitas 
Management (X2) 
(Hamidah, dkk., 
2013) 
Serangkaian kegiatan 
tindakan dan prosedur 
yang dirancang oleh bank 
untuk mengontrol posisi 
keuangan bank 
• Net Interest Margin 
(NIM) 
• LDR (Loan Deposite 
Ratio) 
Rasio 
3 
Kinerja keuangan 
(Y) (Damodaran,  
2007) 
Suatu gambaran tentang 
kondisi keuangan bank 
dalam suatu periode 
tertentu. 
• ROA 
• ROE 
 
Rasio 
4 
Nilai perusahaan 
(Z) ((Brigham dan 
Houston, 2001)  
Tercermin dari harga 
pasar satuan dari setiap 
bank yang go public 
• PER 
• PBV 
 
Rasio 
 
2.1 Hipotesis didalam penelitian ini adalah :  
1. Intellectual capital berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan pada beberapa Bank yang go 
public terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
2. Asset and Liability Management berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan pada beberapa 
Bank yang go public terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
3. Intellectual capital berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan pada beberapa Bank yang go 
public terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
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4. Asset and Liability Management berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan pada beberapa 
Bank yang go public terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
5. Kinerja keuangan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan pada beberapa Bank yang go 
public terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
6. Intellectual capital melalui kinerja keuangan berpengaruh tidak langsung dan signifikan terhadap 
nilai perusahaan pada beberapa bank yang go public tercatat di Bursa Efek Indonesia. 
7. Asset and  liability management melalui kinerja keuangan berpengaruh tidak langsung dan 
signifikan terhadap nilai perusahaan pada beberapa bank yang go public tercatat di Bursa Efek 
Indonesia 
 
3. RESULT 
Tabel 3. The Goodness of Fit Model 
 
Matrix 
Cronbach 
Alpha 
Ket 
Composite 
Reliability 
Ket AVE Ket 
Intellectual 
Capital (X1) 
0.826 SangatBaik 0.896 SangatBaik 0.746 Baik 
CEE 0,953 Sangat Baik 0,953 Sangat Baik 0,953 
Sangat 
Baik 
HCE 0,925 Sangat Baik 0,925 Sangat Baik 0,925 
Sangat 
Baik 
SCE 0.688 Moderat 0.688 Moderat 0.688 Moderat 
ALMA (X2) 1 Sangat Baik 1 
Sangat 
Baik 
1 
Sangat 
Baik 
NIM 1 Sangat Baik 1 Sangat Baik 1 
Sangat 
Baik 
Kinerja 
Keuangan 
(Y1) 
0.827 Sangat Baik 0.918 
Sangat 
Baik 
0.849 
Sangat 
Baik 
ROA 0.949 Sangat Baik 0.949 Sangat Baik 0.949 
Sangat 
Baik 
ROE 0,893 Sangat Baik 0,893 Sangat Baik 0,893 
Sangat 
Baik 
Nilai 
Perusahaan 
(Y2) 
0.603 Moderat 0.824 
Sangat 
Baik 
0.704 Baik 
EPS 0.744 Baik 0.744 Baik 0.744 Baik 
PBV 0,917 Sangat Baik 0,917 Sangat Baik 0,917 
Sangat 
Baik 
 
 
Tabel 4. Total effect 
Variabel 
Standar 
Deviasi 
T-statistic / T 
tabel 
Signifikansi 
(P < 0.05) 
Intellectual Capital (X1) → Kinerja Keuangan 
(Y1) 
0.061 15.719 0.00 < 0.01 
Intellectual Capital (X1) → Nilai perusahaan 
(Y2) 
0.129 6.182 0.00 < 0.01 
Assets Liability Management (X2) → Kinerja 
Keuangan (Y2) 
0.117 3.027 0.00 < 0.01 
Assets Liability Management (X2) → Nilai 
perusahaan (Y2) 
0.153 1.902 0.05 = 0.05 
Kinerja Keuangan (Y1) → Nilai Perusahaan 
(Y2) 
0.098 2.067 0.039 < 0.05 
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4. DISCUSSION 
Modal intelektual yang merupakan intangible assets perusahaan menjadi aset yang sangat bernilai. 
Seiring semakin bernilainya modal intelektual sebagai asset perusahaan, memberikan tantangan tersendiri 
bagi para akuntan untuk dapat mengidentifikasikan, mengukur dan mengungkapkannya kedalam laporan 
keuangan perusahaan. Hal ini disebabkan sistem akuntansi tradisional yang ada telah gagal mengungkapkan 
asset ini. Secara umum modal intelektual dibagi menjadi tiga elemen utama, yaitu: human capital yang 
mencakup pengetahuan dan keterampilan pegawai, structure capital yang mencakup teknologi dan 
infrastruktur informasi yang mendukungnya, costumer capital dengan membangun hubungan yang baik 
dengan konsumen. Ketiga elemen ini akan berinteraksi secara dinamis, serta terus menerus dan luas sehingga 
akan menghasilkan nilai bagi perusahaan.  
Asset liability management pada perusahaan perbankan lebih banyak bertumpu pada kualitas sehingga 
hal tersebut akan menentukan kemampuan bank untuk meningkatkan daya tariknya bagi nasabah untuk 
menginvestasikan dananya melalui bank tersebut yang berarti meningkatkan kualitas pengelolaan 
liabilitasnya. Asset Liability Management merupakan serangkaian tindakan dan prosedur yang dirancang 
untuk mengontrol posisi keuangan perbankan. Isu-isu keamanan dan kesehatan merupakan bagian penting 
dalam konsep pengelolaan manajemen asset dan liabilitas. Sehingga peranan professional investment 
manager akan sangat menentukan kualitas aset bagi perusahaan perbankan yang dikelolanya. 
Dalam mengambil keputusan keuangan, manajer keuangan perlu menentukan tujuan yang harus dicapai. 
Keputusan keuangan yang tepat dapat memaksimumkan nilai perusahaan sehingga mampu meningkatkan 
laba dan profitabilitas perusahaan. Nilai perusahaan sendiri secara khusus pada perbankan yang listing di BEI 
tercermin melalui PBV, EPS dan PER. Persaingan dalam industri perbankan membuat setiap perusahaan 
perbankan semakin meningkatkan kinerja agar tujuannya dapat tetap tercapai. Nilai perusahaan sangat 
penting karena mencerminkan kinerja perusahaan yang dapat mempengaruhi persepsi investor terhadap 
perusahaan. Nilai perusahaan pada dasarnya dapat diukur melalui beberapa aspek, salah satunya adalah harga 
pasar saham perusahaan, karena harga pasar saham perusahaan mencerminkan penilaian investor keseluruhan 
atas setiap ekuitas yang dimiliki. 
Nilai perusahaan perbankan merupakan keadaan yang telah dicapai oleh suatu perbankan sebagai 
gambaran dari kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan perbankan tersebut setelah melalui suatu proses 
kegiatan selama kurun waktu tertentu. Dimana nilai perusahaan dapat mengalami peningkatan ataupun 
sebaliknya terlihat dari seberapa baik suatu perusahaan atau perbankan mampu memanej asset yang bank 
tersebut miliki. Strategi perusahaan terkhusus pada perusahaan perbankan yang beroperasi di Indonesia dapat 
ditempuh melalui beragam cara seperti salah satunya menjaga nilai asset; dengan cara menjaga nilai aset yang 
dimiliki dapat mencegah menurunnya nilai jual aset tersebut. 
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